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 本周行业观点：基本金属价格回暖，金价将继续承压。 

1、 受益中国财政刺激举措，基本金属价格回暖。截至 7 月 27 日，LME 铜、铝、锌、铅、锡、镍价格分别为 6251.50 美元

/吨、2055 美元/吨、2618 美元/吨、2137.50 美元/吨、19925 美元/吨、13720 美元/吨；较前一周分别变化 2.94%、-0.96%、

-0.65%、1.79%、2.31%、2.20%；黄金、白银价格分别为 1223.95 美元/盎司和 15.36 美元/盎司，较前一周分别变化-0.39%

和-0.10%。 

2、 供需两弱，稀土价格或将继续平稳。据 SMM 报道，上周举行的稀土收储会议并未对何时收储、收储数量等具体事宜给

出指导，因此市场反应较为平静。目前正值稀土行业淡季，下游需求疲软，而环保督查继续对包头地区供给产生压制，

目前关停的部分金属厂仍未启动。在供需两弱的格局下，我们预计后市稀土价格继续保持平稳。 

3、 金价将继续承压。北京时间 7 月 27 日，美国商务部发布数据显示，美国第二季度 GDP 增长率为 4.1%，虽不及市场预

期，但仍创下四年来新高。此外欧美双方现已达成协议，贸易战暂时避免。受美国经济增速较好以及贸易战避险情绪缓

和的影响，我们预计，金价仍将受到压制。 

4、 6 月缅甸锡矿出货量明显下降，全年供给形势不容乐观。当前锡供应端不确定性较大，而缅甸锡矿供应仍是决定未来全

球锡供应的关键因素。ITIR 预计，缅甸 6 月锡矿出货含锡量为 4300 吨，环比下降 14%，同比下降 19%。由于缅甸正值

雨季，且政策变化导致当地报关速度延长，因此出货速度受到较大影响，第三季度锡矿出货量或将持续收缩。目前缅甸

锡矿开采仍依靠对原有矿山的回采，我们预计，今年锡矿供应量或将大幅下滑。 

5、 风险提示：美联储加息力度超出市场预期；全球经济复苏进程缓慢；下游需求持续疲软；金属价格大幅度下滑。 

 

 本期【卓越推】：盛屯矿业（600711）。 

盛屯矿业（600711）    （2018-07-27 收盘价 9.30 元） 

 核心推荐理由： 

1、 三大业务板块齐发力，业绩获爆发式增长。2017 年，盛屯矿业实现营业总收入 206.68 亿元，同比增长 62.61%；实现

归属于上市公司股东的净利润 6.10 亿元，同比增长 223.67%；实现基本每股收益 0.408 元。2018 年一季度，公司实现
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营业总收入 58.13 亿元，同比增长 81.60%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.55 亿元，同比增长 64.44%；实现基

本每股收益 0.10 元。受益于基本金属市场回暖、钴材料业务的提前布局以及金属产业链综合服务体系的完善，三大业

务板块同时发力带动了公司业绩迅速发展。 

2、 钴材料业务成绩亮眼，发展后劲充足。近年来，随着动力电池出货量的暴增，钴材料价格也水涨船高。公司正确预判了

行业发展趋势，在保证基本金属业务投入稳定的基础上，公司于 2016 年开展对刚果（金）的投资。2017 年，公司钴

材料业务已取得丰硕成果，实现毛利7.23亿元，成为公司利润的主要增长点。公司计划于2018年7月份完成刚果（金）

3,500 吨钴，10,000 吨铜钴综合利用项目的试车投产，钴材料业务发展后劲充足，将持续驱动公司业绩稳步增长。 

3、 拟收购科立鑫 100%股权，进一步完善钴产业链。公司拟采用发行股份的方式，向林奋生、珠海科立泰、廖智敏、珠海

金都 4名交易对象购买其合计持有的科立鑫 100%股权。科立鑫及子公司阳江联邦的主要产品均为四氧化三钴，副产品

主要包括硫酸铵、碳酸锰等。科立鑫全资子公司大余科立鑫拟开工建设 10,000 吨钴金属新能源材料项目，预计项目建

成投产后，科立鑫每年将增加 10,000 吨钴金属产能，其中包括 10 万吨动力汽车电池回收和 3 万吨三元前驱体。届时，

科立鑫将形成废旧钴金属材料回收、原料再造、材料生产的核心电池材料产业链，本次收购将使得公司钴产业链得到进

一步完善。 

 盈利预测和投资评级：我们预计公司 2018-2020 年实现 EPS 分别为 0.50 元、0.64 元、0.86 元，维持“买入”评级。 

 风险提示：全球矿山复产、美联储加息、矿山达产不及预期。 

 相关研究：《20180315 盛屯矿业（600711)：主营业务齐发力，业绩增长超预期》。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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